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東 郡 文 學 経 済 學 倉
経済論叢(京 都大学〉 第165巻筆4号,2000年4.月
香港国際金融センターの虚実
一一 返還 にともなうサー ビ.ス経 済化 の諸 問題
佐 藤 進
は じ め に
1997年6月末 を境 にして,香 港 はイギ リス領か ら中国領 に変わ った。統治者
としての二つ の国家権力の交替 は,華 やか な 「返還」 セ レモニー を通 じて執 り
行 われ た,ア ヘ ン戦争 以来,イ ギ リス直轄植民 地(ク ラ ウン ・コロニー)で
あ っだ}香 港 は,こ の時点 をもって終了 した。イギ リス領 か ら中国領へ とい う
「経済外的条件」の変化 に関す る限 りで は,歴 史 を区分す る時点 は誰の 目に も
明 らかで あるg
ところが,経 済外 の変化 に照応す る経 済諸関係,す なわ ち 「イギ リス領香港
の経済」か ら 「中国領香港の経 済」 への変化 につ いては,事 はそれ ほ ど単純明
瞭 ではない。 それ どころか,両 者の相違 点で さえ も,こ れ まで の ところ,十 分
に検討 され た ことが ある とは思 えない。人々は 「返還」 の時点1997年が,経 済
の変化 も本格 的に始 まる時点であ ろうと認識 してい るか にみ える。 た しか に,
経 済外 的条件,特 に国家権力のあ り方が経 済に対 して決定 的な影響 を与 える場
合 があ る。社 会革命 を伴 う国家権力の交代 は,ま さに経済 のあ り方 を変 えるた
めに発 生す る。 しか し,イ ギ リスか ら中国への 「香港返還」 は,社 会革命で は
ない。「香港 の現行 の社.会・経済制度 は変わ らず,.生活様 式は変わ らない」 と
両 国の 「香港 問題 に関す る共 同声明」(1984年)が明言 した とお りであ る。
1>厳 密 に言えば,香 港 は太平洋戦争の間ぽ 日本の占領下におかれ ていた。 イギ リス領 はこの期間
中断 していた.
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に もかかわ らず,「香港返還」 は経 済に もそれ な りの変化 を もた らさざるを
えない し,現 に もた らしている。最 も深刻な変化は,ま だ.イギ リス統治下だ っ
た1980年代 に,中 国側 の改革開.放政策 に応えて,香 港 製造 業が 大挙 して広東省
へ生産 を移 した・ことで ある。製造業 を強力な経済部門 として備 えていたことこ
そ,戦 後 の香港経 済の大 きな特徴であ った。筆者は,イ ギ リス領か ら中国領へ
の香 港の変化 は,経 済的変化が1997年の法制的 「返還」 に先 ん じて起 きたもの
と見 ている。 イギ リス香港政庁 はこの動 きにまった く抵抗 した形跡 はないのだ
が,そ れ は彼 らも香港の主権の放棄を決めていたのだか ら不思議 はない し,そ
もそ も彼 らの統治 自体,資 本主義的 自由に忠 実なのが特徴であ ったか ら,統 治
下の企業 の利益機会一 と りわけ香港における伝統 的高地代 の圧力か らの脱却一一
に反対す るはず もなか ったのである。
こうして香港 は中国本土の経 済にその一翼 を組 み込 まれ ることになった。.そ
れ は生産 を本土 に依存 す るばか りで はな く香 港 自身が本土か らサー ビスセ ン
ター としての役割 を要請される関係 に立つ こ とを意味 してい る㌔
で は,「中国.香港」 の経 済的役 割を,香 港の新 たな支 配者 であ る中国国家 は
どの よ うに認識 してい るだろ うか。 この点 に関 して,中 国香港特別行政区政府
(以下,香 港政府 と略称〉 は次の ように説明 している。
「香港 は既 にグローバルに もアジア太平洋地域 において も,主 要なサー ビス
セ ンターの一...一つ としての地位 を確立 している。」 「香港 は国際 ビジネスセ ンター
と しての特殊な役 割において,世.界クラスのサー ビ.スをアジア太平 洋地域 に提
供 していかなければな らない。次 の世紀 において香港 が経 済的に成功す るか ど
2)「 中国本土 の開放政 策と経済諸改革は,香 港の製造業.者に対 して香港後背地 に巨大 な生産 と販
路を提供 したばか りで はな く,香港内部に も広範 に及ぶサー ビス活動 の豊か な営業の機会 を生み
出す ことになった,こ うしたサー ビス活動にぽ,運 輸,電 気通信,銀 行,不 動.産開発,法 律,会
計,保 険などの専門業務が含 まれている.こ うして,香 港経済 は,1980年代 の半ば以来,ま すま
す サー ビ.ス指 向の経済 にな っていった,」香港政 府Inf。rmati。nServicesD叩artmented.,飾ηg
Kong1998,1999,pp42-43.本資料は香港政府年報で あって表題 に各該 当年号 が記されてい る。
後 出の香港政府金 融管理局HKMA,AnnualReportも同様。 図表 の 「出所=の 箇所 には,両 年




うかはサー ビス産業 の質 と競争力 にかか ってい る」%す なわち,同 政府 によれ
ば,香 港はあたか も中国のため とい うよ りもアジア太 平洋 のために存在す るか
の ようであ る。.
で はアジア太平洋地域 国際 ビジネスセ ンター として確立 した香港 の実績 の程
はどうであ っただろ うか。一見 して気づ くのは,90年代後 半すなわち 「中国香
港」 の成立期 とほぼ時を同 じくして 日系資本が香港か ら撤 退す る動 きで ある。
仮 にそれが結果的 に見て一時前撤 退に終わ る として も,ア ジア地域 において香.
港 のサービス利用者 として 日本は(中 国本土 を別 とすれば)最 大であ る。その
シェアが著 しく低 くなるので は,新 香 港の 「立前」 とは矛盾 して しまうので あ
る。さ らにまた,・日本以外 に残された主要なア ジア太平洋資本 とは何 か。結 局
の ところ,そ れ は中国香港の経済支配者の資本以外 の もので はないであ ろう。
いわば 「地元 資本」で あ る ものが主 な利 用者で あ る 「国 際」 ビジネス ・セ ン
ター とは,「形容矛.盾」 ではないだろ うか。
香港 は同時間帯 のシ ンガポール,東 京,同 じ国内にな った上海,お よび他の
時間帯の各地に対 して,金 融 センター として厳 しい競 争にさ らされている。他
の主要金融セ ンター との依存 ・競争関係 は別稿 に譲 ることとして,本 稿 は香港
において主要なア ジア系外 国資本で ある日系資本の動向 に照 らしつつ,香 港.金
融セ ンター 自体には らむ問題に光 を当ててみ る。
3)香 港政府 はTheFeces"H。・KongasaSe・viceE・・n・mジ(同政府 ホームペー ジよ り)に・
以下の ように書いている。
サー ビス経済 としての香港 に対す る政府 の考 え方
・香港 は既 にグローバルに も,ア ジア太 平洋地域 におい ても主要なサー ビスセ ンター としての地
位 を確立 してい る。 この成功 の.上に立 って,政 府は香港が この地域 と世界 に対 して高度 な質 の
サー ビス提供者 としての地位を確 航してゆ く課.題に敢 えて挑戦す るつ もりである。
。香港 は国際的 ビジネスセ ンター としての特別 な役割 を果た してゆ く,分けて もアジア太平 洋地
域 に世界 レベ ルのサー ビスを提供する ことにおいて。香港政府 は次の世紀において香港の経 済的
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1日 系資本の進出 ・後退現象 と香港経済
1香 港経済の 「国際金融センター」化
香 港 でサー ビス経 済serviceeconomyとして概括 され る経済活動 の核 心部
分 は,国 際金融だ と考 え るべ きであ る。GDPへ の貢献 を見 ると,確 か に香 港
は金融 セ ンタ.一とい うよ りもビジ ネスセ ンターbusinesscenterとい う方が,
現 象的 にはよ り包括 的な概念 を与 えている ように見 える(第1図)。 特 に,後
述 の第 ㎜節 ㎜一1項 に示す過程 の結果,香 港 を通過す る中国の輸 出入取 引が増
大 した ことに伴 って,貿 易業務 とその関連業務が膨張 し,流 通 関連事業が金融
関連事業 と一体 となって伸 びてい るのが特徴 である。 しか し,貿 易業務 は,香
港 と競合す るよ うな港湾が 中国本土に建設されているなど,過 去 のように香港
の専有物 ではな くな りつつあ る部門であ る。それに対 して,国 際金融部 門は,
上海 も含 めて中国内部で は他の追随を許さない し,香 港 内部で の発展 の度合い
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依 存が大 きい経済で は金融 部門 も国際金融の比重が大 きい。第2.一1図で銀 行
全体のバ ランス シー トを見 ると,大 部分が外貨建である ことがわか る。
第2一咽 香港における銀行の資産 ・簸 総額齢





















































注:第2-1図 資産項 目 「香 港外対客外貨貸付」 の部分 に該 ■liする、
出典=香 港 金融管理局,前 掲書,各 年年報よ り作成 。
国際的性格 の強い香 港経 済の リー ダー シップは金融部門が担 っセい るとも言
える。 日本 を含む外国企業 によ る対 中国投資 は,香 港 の国際金融 セ ンター とし
ての機能 を利用 し,シ ンジケー トを香港で組成 して中国に貸 し出す方法 を基本
にしていた。 この限 りにおいて,香 港 は 「返還」以前 において も中国本土 の外
にあ って,あ たか も 「中国の銀行」 としての役 割 を果た していたので あ り,外
国銀行は,い わば香港対本.十の銀行機能 に加担 していた とも言 える。 中で も日
本は,香 港国際金融 セ ンターの最大の利用者 の一つで あ った(第3図)。
2国 際金融センターの構成者 ・利用者 としての日系資本の動向
お よそ市場 の繁 閑は客次 第であ り,国 際金融 セ ンター香 港 のそれ も,利 用
者 ・構成者 として の外国投資家 の動 向が決 める。
国別 にみ る と日系銀行 は香港 国際金融 セ ンターの最大の利用者であ る。その
動向 は,対 中国 シンジケー ト団へ の参加 とい った,銀 行独 白の動 向を現わすこ
ともあれば,ま た銀行 の顧 客であ る 日系資本全体の動向を総括 的に反映す るこ
」??
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ともあ る。 したがって日系銀行 の動向 とい う事 実関係 の中には,香 港 のサ ービ
ス経済,と りわけ国際金融 セ ンターの問題点,矛 盾が様 々な形で浮 き上が って
こざるをえない。なぜな ら,第 一 に香港が 自他 ともに許す アジアのセ ンターで
あ り,か つ将来 においてその地位 を万全 な ものに しようと言 うな ら,ア ジア最
大 の経 済力 を もつ 日本を積極的利用者 として登場 させず にはおか ない はずだか
らで ある。第二 に,ま さ に香 港で,国 別では最大 の勢力 を誇 るまで急増 した 日
系銀行 は,90年代半ばか らその数を急激に減 らす とい う劇 的な変化 を演 じたか
らであ る。 日系資本 の増減運動の振幅の大 きさが反映する ものに注 口 しなけれ
.ばな らない。
香港 においてH系 資本 は 「大手」であ るとはいえ,中 国本土や米国ほどに香.
港経済 に対 して決定的 な影響力 を持 ってい るわ けで はない%し たが って 日系
資本 の動向 はその まま香港経 済全体 の動向 を代表す る ものではないが,香 港経
済の変化 の重 要な部分 を反映す るだけの存在で もあ った。特 に銀行部門におい
ては 日系銀行 の存在 は大 きい 〔第3図)。 日系 銀行 は,香 港 内部 での業 務に留
まらず,同 時 に香港 の対 中国金融,特 に対 広東省金融 に深 く関わ って きた。そ
れが90年代後半,す なわ ち香港 の対 中由.本上取 引が一段 と活発化す るこ とが期




銀 行 や 信 託 銀 行 も 含 ん で い た61。 そ の 原 因 と 思 わ れ る も の を 検 討 し て み よ う 。
5)例 え 霞,.中国 本 土,米 国,口 本 が 香 港 の輸 出入(1999年,金 額 ベー ス〕 に 占め る割 合 を 示 す と.
地 場 輸 出29、6%,30.1%,呂2%,再 輸 出33.9%,22.9%.5.7%,輸人43.6%.7,1%,11.7%
で あ り,中 国本 土 と米 国 の 二 者 が 日本 ば か りで な く他 を圧 して い る こ とが わ か る。
6)横 浜,福 井,群 馬,広 島,北 陸,百[』 四,駿 河,東 京 都 民(地 方 銀 行8行,い ず れ もhcen5ed
banks),〔以 下4行 はrestricredliしensヒbanks,現地 法 人 の 形 態 を と つ一(いる)DaiwaSecurities
(H、K)Ltd、TB)A,izLtd.,LTCBA,i・Limit・d・r・… ・1・t・・旧d。・al(日。・gK・r・9)Limit。d・
1.【.
{HKMA,AnnualReport199.&1999).1』八 銀 行,福 岡市 民 銀 行.北 国銀 行,山 陰 合 同銀 行.〔 以


































Banks,Deposit.TakingCompaniesそれ ぞ れ の 合 計 を総 計 した ものウ
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2香 港 での 銀 行 とそ の顧 客企 業 の 関係
銀 行 が 海 外 へ 進 出 す る の は,他 の 場 合 も あ る が,第 一 義 的 に は 顧 客 企 業 の 海
外 進 出 を 支 援 す る た め で あ る 。.した が っ て 海 外 進 出 が 成 功 裏 に 行 わ れ た 場 合 は,
前 後 し て 進 出 し て き た 顧 客 との 間 で,海 外 に お い て 国 内 で の 伝 統 的 な 銀 行=顧
客 取 引 関 係 が 再 現 す る こ と に な る 。 銀 行 間 取 引 な ど.顧 客 取 引 に は 直 接 に 縛 ら
れ な い 海 外 銀 行 取 引 も あ る が,地 方 銀 行 に と っ て は 今 で も 国 内 の 顧 客 に 対 す る
海 外 で の サ ー ビ ス は 海 外 店 の 主 要 な 業 務 と な っ て い る η。 顧 客 の 進 出 に 先 行 し
て 銀 行 が 進 出 した り,そ の 逆 で あ っ た り,場 合 は 様 々 で あ る が,期 待 通 り顧 客
が 進 出 し て こ な い,顧 客 が 撤 退 す る,顧 客 と の 業 務 が 十 分 発 暖 し な い う ち に都
市 銀 行 と 組 ん で 実 行 し た 対 中 国 シ ン ジ ケ ー ト ロ 」 ンが 不 良 債 権 化,銀 行 自 身 の
進 出 根 拠 を失 っ た,と い う よ う な 諸 例 が あ る 。 そ れ に 対 し て,地 方 銀 行 に よ っ
て は,顧 客 が 中 国 内 部 で 欧 米 向 け の 生 産 を 行 っ て い た た め.に,ア ジ ア経 済 危 機
一ラ〕...地方銀行の一例.。藤 森一俊氏 による八.1.二銀行香港支店訪問記(1996年5月22日午後訪問)に,
同店支店長以下か らの聞き取 りが あ.る。(http;〃www.rrN.,【.or.jp/nex疋/1996〆chLII乱96!r。呂2.h↑m)
藤森氏 は岡谷市次 世代経営者研究 会NEXTの メンバーで,同 会 の香港 ・中国華南地 区視察研修
に参加 された ときに,そ の報告 として書かれた もの。貴重 な資料であ り,藤森氏の ご厚意によ り












較的どこへで娠 肌 やすいので.今後大手セ・トメー カーの要請でさら換 地への展開が進むのではないか・
4..まとめ
八十二銀行香港支店さんは香港島のセントラル地区(いわゆるビジネス街〕の高層ビルの中にオフィスを構
え.まさに香港 ・中国ビ淋 ・環 前線の中で活動をされているという印継 受1†た一 フィスから肝 に見
える港湾地区の埋め立て工事の光景:が現在の同地区の経済活動の勢いを物語っているようであった。最後に久
保田支店長研 海外へ出る.出ないは冒肥 してこれから聴 外 となんらかの関酌 を持・ていかざるを得ない











の影響を蒙 らなか ったとい うような成功例 もある㌔
90年代後半には一部 日系企業に撤退の動きが出てきた。香港住民に親 しまれ
ていた 日系 デパー トの逐次撤退,倒 産9)はよく知 られた例であ るが,日 系銀行
の撤退は,日本の様々な分野の企業が香港から撤退 したのと密接に関連 しつつ
行 われてい ること,す なわ ち日系資本全体の後退を も反映 している。
日.系以外の外国銀行には増減が目立たない。しかし.外国企業の在香港アジ
ア地域本部 は急減 してい るL①。香港の コス ト高L',(家賃,賃 金一 高い家賃 を反
8)1999年11月に香港で行 った聞 き取 り調査によ る。
9)大 丸,松 坂屋,東 急が撤退,ヤ オハ 〆が倒産.い ず れ も香港市民 にとって,外 国企業 とい う以
上に親 しまれてきたネー ムであ る。特 に大丸は長 きにわたって香港 の百貨店 と して代表的 な存在
であ った。
10)「〔香港特別行政 区》政府工 業署の調査 に よれば,香 港 に立地す る外資系 企業 の アジ ア地域本
部の数は,1997年の903社か ら98年は別9祉へ減少 した(ユ994年か ら97年までは増加 して きたが
……筆 者)。…… また1998年12月に香1巷ア メリカ商工会議所が在香港 アメlj力企業 を対象に実施
した同種 の調査 によれば,回 答企 業の うち香港 にア ジア地域本部 をおいてい る企 業の比率は,
1997年の74%から98年は6鰯 に低下 してい る。
今回調査 においては,撤 退 または規模縮小の理由 として 『経営 コス トの高 さ」 を挙げ る企業が
最 も多 く,全体 の8ア.3%に達 した.か ねて より,香港 の高コス ト体 質が香港 にお ける外資系企業
の ビジネスオペ レーシ ョンにとって大 きな阻害要因 となっているこ とが指摘 され ていたが,今 回
の調査 は これを裏付 け'る結果 となった.
これまで香 港は,〔:Dアジアの国際金融セ ンター,〔:2:】地域の貿易拠 点,鮒 中国向 け製造業の統括
拠点などの特徴 を生か して,地 域のハ ブとしての機能を担ってきた.1998年にお いても,外 資系
企業の香港 法人の約3分 の1が アジア地域本部であ ることは,香 港 のこのような特性 を如実に反
映 している といえる。 しか し,一 方で は地域木部数が減少に鞣 したことは,地 域 ハブと しての香
港の魅力が急速 に失われつつあ ることを示 している。
まず第1に,オ.フィスや賃金 などの高 コス ト構造は,地 域本部の運営 自体 を割高 に.してい る。
第2に,貿 易 関連 などサ ービスコス トの高さは,地 域 の貿易拠 点 としての位 置づ けを維持す るう
えでの:大きな阻害要 因となってい る。第3に,中 国への復帰 によ って香港 と中国 との一体化が進
み.中 国向}.ケ投資 の統括 拠 点 と して の位 置づ けがあ い まいに なって きてい る ことがあ る。」
Moπ`履γ(加η卿R諭 仰 げ1A∫ぬ,Feb.199'9.
11)香港 日本 人商工会議所 『香港経済ニ ュース抜粋1臼99年7月前半」 によれ ば
「◎ 香港のオフ ィス.賃貸 料,世 界第6位
コンサル タント会社のLBリ チ ャー ド・エ リスが1口 発表 した世 界のオフ ィス賃貸料調査結果
による と,香港 のオフ ィス賃借料 は1平 方 フィー ト当た り73、911,ドル 前 年比ヨ3.3%下落 した。
調査 蛎象の世界50都市 中で は第6位 で前年 と同順位だ った。また過去 半年 間で見 ると,賃 借料 の
下落率は6.9%とな っている。
最高順位 は東京都心部で1司13136ドル,,前年比較では22.1%一ヒ拝 しているが,過 去6ヶ 月間で
は同4.5%下落 している。 この後 には,香 港の上位 に,ロ ン ドン(ウ エス トエ ン ド),東京(周 辺
部),ロン ドン(シ テ ィー),ムンバ イの各地域が続いている。……
世界50都市のうちアジアなどの年間 オフィス賃借料 は次の通 り。./
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映 してい る一)を 補って余 りある超過利潤が消滅 した り,今 後 につ いて も早込
み に くいためであ る。
.3香 港経済が変容を完了した時期に日系投資は停滞または後退 しシェアも減少
香港製造業 に対 して,日 系資本は長 きにわ たって貢献 してきた。 しか し,そ
の投資 に も香港離 脱指 向が はっき りして きてい る1%そ ればか.りで はな く,よ
り注 目すべ きはデパー トの例の ように,非 製造 業からの離脱傾 向す ら窺 えるこ
とで あ る。 また,全 体 としては非製造業に従事 している人の方 が多いと考 えら
れ る在留 日本人の数 も顕著な減少傾向 を示 している1㌔ 他国の追随があ るか ど
うかは確 認で きないが,そ れが香港 「サー ビス経済」を掘 り崩す客観 的作用 を
持つ ことに は注意 を要す る。
例 えば,香 港 に対 す る外か らの直接 投資を見 る と(第1表 〉,日本 はス トッ
クにおいて.(1998年末現在)タ ックスヘ イブ ン諸国,中 国本土,英 国,オ ラ ン
ダ,米 国に次いで6.2%のシェアを 占めるに過 ぎない。 また フローで見 て も,
ユ998年中.に増えたの は6億 香 港 ドルで増加全体 の0.5%を占め るにす ぎない。
この比重 の小 ささ自体が重要 な意味を持 っている。それ は,ア ジア国際 ビジネ
スセ ンター としての香港 の基本的性 格 に関わ るか らで ある。直接投資.とは別 に,
銀行 による金融 を取 り上 げ ると,香 港 を経由 した対 中国投資 ・融資 ニシ ンジ ・
ケー トロー ンにおいて 日本 の銀行 の存在意義が大 きか っただけに,今 で はその
不良債.権化 の大 きさが問題 になってい る。
、(9)ソ ウ ル … …(11>TY〔 マ ンハ ッ タ ン の ミ ・7ドタ ウ ン)… …(21)台北 一・… ・(27)シドニ ー
… … 〔31〕シ ンガ ポ ー ル ・・・…(37〕北 京 … … 」
2000年に入 り,香 港 の 景 気 はか な り の回 復 ふ りを 見 せ てい る が,中 湾 や 金 鐘 な ど の 中 心 的 オ
フ ィ ス街 の フ ラ ッ トの 需 要 は 大 き く回復 し,家 賃 の 急 速 な.ヒ昇 が 伝 え られ て い る 反面 と して,不
動 産 市 場.全体 と して は低 迷 して い る よ うで あ る(SouthChinaMorningPost,2000年5月10日)。
12)JETRO『 進 出 企 業 実 態 調香 ア ジ ア 編 一H系 製 造 業 の活 動 状 況 一J1998年版,157-179パー ジ。
13)1996-1999年国 籍 別 居 住者 数 を み る と,日 本 人 は1996年の21、800人か ら1999年の17,600人ま で
短 年 約6%も 減 少 して い る 。 米 国 人 の場 合 は1996年34,700入か ら1999年35,100人ま で か え って増
え てい る鳶 香 港 日本 人 商 工 会 議 所 『香港 経 済 ニ ュ ー ス抜 粋2000年5月1目 一15L」』 よ り。 原 典 は
SouthChinaMornln,Aw,May14,2WOが伝 え る香 港 人境 管 理局 統 計 。
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第1表1998年 国別 対 香 港 直 接 投 資 の ス ト ック と フロ ー(時 価 ベ ー ス)
(.レ憶HKS〔%))
対象国 ・領土 対香港直接投資ス トック (年末時点) 年間直接投資流入.額
BritishVirginIslands 542.6 (31..1) 30.3 (26.5)
MainlandofChina 213.7 〔12.3) 20.2 (ユ7.7)
Bermuda 202.D (11.6) 20.7 (ユ8.1)
UnitedKingdom 153.4 (8.8). 8.3 (7.3)
Netherlands 124.5 (7.正) 13.2 (u,5)
UnitedStates ユ15.5 (6.6) 6.6 (5、8)
Japan 1D8.8 (6.2) 0.6 (D.5)
CaymanIslands 86.2 〔4.9) 5.3 (4.6)
Singapore 43.3 〔2.5) 0.5 (0.4)
Panama ユ6.2 (0.9) 0.8 (0.7)
Others 137.8 (7.9) 7.9 (6.9)
T⑪tal 工,744,G (1(Y).o)1144 〔100.0)
出典=資 料①か ら。
III変容 した香港経済 「サービス経済」の基礎としての生産関係
香港 「サー ビス経 済」 を基礎づ ける生産関係が どの ように成立 し,
矛盾 をはらんでい るかを概観 してみ よ う。
いか なる
1軸 点:生 産 の 中 国本 土 へ の 移 転1980年 代～90年代前半 のブニムまで
1980年代始めから香港製造業者が中国本土(特 に広東省)に 主に委託生産方
式によって生産手段を持'ら込み,本 土の低賃金と低地価 を利用 して生産を行っ
た結果,香 港製造業は広東省において数倍の規模に拡大されて再現す ることに
なった。それは70年代までに香港での生産が賃金,地代の圧迫を受けて国際競
争力を失いつつあった行 き詰まりの打開策で もあった。以 ヒについては多 くの
記述があるので詳細は他に譲る力脚,生 産の本土移転は,流通,金 融,土 地所
14〕 例 え ば.Su阻nneBヒrger融ndRichar〔ix、Lεiste■(e自.),MadebyHongKong,1997.























































有等 々にわた る香港経済全般の変容の軸点になった。また香港か らの投資 は,
直接 的な意味 において の生産 にとどまらず,後 に多岐に及ぶこ とになる且%
本社 を香港 に残す限 り,香 港製造業者は奉土での生産に寄生す る存在一主 に
貨幣資本 の担 い手 として一 になった。同時に,膨 大 とな った本.Lでの生産力 を
処理す るだ けの様 々な事業が香港 に求 め られ るよ うにな った151。生産 の本土移
転 に伴 って,香 港 労働者 の失業 ・転職問題が後 にな って(特 に90年代 後半に)
顕在化す ることになった(第4図)。 委託 生産方式 に ともな う香港 に とっての
再輸出(中 国向 け一 生産手段,他 国向け一 中国か ら輸入 した完成贔)と 関連輸
入が急増す る反面,香 港の地場 生産 に よる製 品の地場輸出 は停滞 した。 しか し,
本土で の生産高が数倍の規模 に上 るので,そ の製 品 と原材料双方の取 り扱いが
増 えるに伴 い,香 港での再輸出は大 幅に増 え,全 体.として香港 にお ける交易は












て広東省に土地を求める動 きが高まり,結果として,投 機の失敗 に伴 う多くの
悲劇を生んだ.と伝えられている。いわゆる郵小平.南巡講話(1992年)は投機熱
をさらに高める刺激として作用 した。90年代前半のブームの到来である。 口.本









る。③ 「地の利」,すなわち地代 ・地価の上昇は,対 中国技融資の機会を求め
て進出して く.る銀行等金融関連産業のオフィス需要の高まりとなっても現われ





18>拙 稿 「香 港 返 還 の歴 史的 意 義 につ い て一 ブル ジ ョア民 主 主義 か,ブ ル ジ ョア独 裁 か?一 」
「経 済科 学通 信 』no.84,1997年。
香港国際金融センターの虚実..〔241)15
2暗 転一.広東省を中心とする90年代半ば以降の深刻な不況
90年代 前期 に頂 点に達 した広東省 を中心 とす る中国本土の景気は,90年代 の
半 ばには急速 に後退 または崩壊 した。 中国本 土特 に広東省の景気指標 としての
詳 しいデー タは入手で きないが,そ れに代わ る もの として,対 水L委 託加工取
引 を近似 的に反映す る香 港の再輸 出 と輸入 の伸 びの推移 を見れば陀 ユ995年か
ら1996年にかけて大 きく減速 してい ることが わか る。広東省の景気 は委託加工
取 引だ けで はな く,金 融危機,不 動産危機 等広範 囲 に及 んだ と見 られ,後 述
GITICの危機 と して後 に顕 現す るが,生 産 お よび流通面で の危機 はすでに90
年代Lトば に現われていた もの と推.測で きよ う。
1997年7月,「返還」 と同時 にア ジア経済危機が香港 と中国 に も襲来 したQ
香港 の 「返還景気」 はアジア経 済危機 に巻 き込 まれ て もろ くも崩壊 したばか り
でな く,「返還」を難 した不動産ブームや香港への旅行ブームが返還後に厚転
ずるな ど,「返還景気」 はむ しろ不況 を深刻化 させた2ω。
ここに至 って広東省対北京(ヒ 海閥)の 対 立関係 が,密 輸 ・贈賄等 の摘.発の
形で表面化 した と伝 えられ てい る。国家権力内部に分裂 と抗争が あった として
も,北 京=上 海が指 導権 を もって収拾 した ことが容易に推定 され る。広東省経
営の ノンバ ンク,広 東国際信託投資公司,通 称GITICが ユ998年U月に破産 し
た際 に,朱 鋳 基 首相が 中国政府 として不介.入を宣言 し,GITICの債務履行 に
国 内並 みの部分 しか応 じなか った こ とは,GITICの オーナーであ る広東省 の
責任能力 を否定 した ことで もあ った。香港 は80年代以降,中 国本土の 中で も突
出 した経済発展の地 と しての広東省を後背 地 として きたが,こ の構図 は変わ ら
ざるをえない。少 な くとも,一 般 に.各地の国際信託投資公司 を経 由 して外国銀
行 か ら貸付 を受 け る方 式 は終わ りを告 げる ことにな った。 『人民 日報1日 文版
1999年2月12日号(http:〃peopledaily.co.JP/1/1999/02/12)は広 東省副省長王
19>1MF8ε興πCo観 〃γRψo",No.99/34,1999,P.12、
20)「 返 還 景 気 」 の演 出 とそ の破 綻 につ い て は,「香 港 バ プ,レ崩 壊 の裏 側 」 『日本経 済新 聞」1998年








































岐 山氏 の談話 として以下の ように伝えてい る。「GITICの破 産 は,広 東の 「窓
口公司」の歴史的使 命の終結 を示 してお り,今 後企業 は企業 自身の力で信用 を
得 ることとな る。 これは広東 に とって一つ の転換であ る。」在香港外国銀行 は,
中国本上り個々の企 業の信用状態 を測 りかね るため に,政 府保証の存在 を想定
した 「窓口公司」を利用 して大量 の融資 を して きた。 ζの資金が広東省な どの
景気 を刺激 した ことは事 実であるが,王 氏 はこうした方式が行われ ることは今
後 はあ りえない と述べているわ けで ある。在香港外国銀行,特 に 日本の銀行 に
とっては対中国金融の大 きなパイプが塞がれた ことを意味す る。
産業構造の変化の中で不況 を迎 えた香港で は,失 業率(第5図)が2パ ーセ
ン ト台か ら...一挙 に高ま り,そ の後 「V字型」の景気回復 局面を迎 えた2000年に
な って も,5パ ーセ ン トを大 きく ド廻 ることがで きないでい る。不況か ら好況
への転換期に独特 の才覚 を働かせ て今 日の財閥 に成 り上が った不動産 土たちに
あやか ろ うとす る 「香 港 ドリー ム」 も,香 港 とい う 「地の利」,すなわ ちそ こ
か ら生まれ る高率 の特別超過利潤=差 額地代 の継続 を危 ぶんでか色 あせ て きた
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か のようであ る。
3香 港:中 国国民経済への組み込みと遊離
生産 の中国本土(一 部はベ トナムな どの外 国)へ の移転 ・依存 は香港 の都市
経済化 と,中 国国民経済への組み込 みを意味す る。その意味 におい て香港の経
済 的 自立 は,今 や著 しく困難にな った といえよ う。他 方におい て,中 国人の香
港移住 に対 して は厳 しい制限が加 えられて お り,「国民経 済への組み込み」 と
言 って も不徹底 な もので しかない2T;。本来 は香港 自体 の国民経済的安定 を前提
に成立 し℃いた 「自国」貨幣香 港 ドルは,1983年金融恐慌 によって破綻 し,そ
の後 は同 じ香港 ドルとい って も,通 貨当局 自身が通貨 政策の基本 を米 国通貨当








中国の全国人民代表大会が26目,香港の居住 権をめ ぐる基 本法(香 港 の憲 法に相 当)の 条‡ に
「解釈」 した ことを受け,香 港特 別行政区政府 は中国本 ヒか ら香港へ の移住 の制限政策 を冗 に戻
す。」 これ によ り,香港 に親 のいる中国本土在 住者が香港へ移住 する場 合.自 分の出生前 に親の
どちらかが香港永住権 を取得 して1.・る ことが必 要 となるほか,居 住権 の申請 も必ず本+で 行わ な
けれ ばならな くな る。今 年1月19Flの最高裁 判決 による移住有資格者 は160万人 とされたが,最
終的 には婚 外子 も含めて17万人 にな ると行 政区政府 は.見てい る。」香港 日本 人商工会議所 「香港
経済 ニュー ス抜粋」1999年6月後半.
22}拙稿 「アジア繕 済危機 と中 国の香港 「米 ドル本位 制度」 の矛盾 とそ の解決 方向 」「経
済科 学通信」No.87,1998年。 なお,香 港 の通 貨制 度は カレンシーボー ドシステムの一つ として
論 じられ ることが多い。 この議論の特徴は通貨管理を技術論 の立場か ら取 り扱 うことで あって.
かつ ての香港 の場合 のように植民地 と母国の関係 といった通 貨関係 の背 景にある生産 ・流通関係
か ら離れ て しまうことであ る。米国の植民地で もないのに,米 ドル本位 のシステムを採用す るこ
と 体 来ならば 「母国」 として は中国本土の通 貨である人民 元を基礎 にす べきで あるが〕 自体 に
無感覚で あるため に,現 実性を伴わない議論にな っている。 カ レンシーーボー ドシステムについ て





る ものが,貨 幣資本の形態ではいわ ば 「外 国」 に存在す ることにな る。 ここに
主権が 中国に戻 りなが ら,資 本 としては とらえどころが ない(い つ どこへ姿 を
消 してもおか しくない)存 在形態 を許す金融都市香 港の独 自性 があ る。中国政
府が上海 を金融セ ンターに しょ うとしているのは,貨 幣資本の集積 を本土 内部
に促 し,国 民経済を支 える資本 の形成 を確実 なら しめ ようとす る意図 として理
解 しなければな らない。 とは言 って も,当 の 中国の国家指導者 たちの子弟が香
港 において利殖 に従事 している ことは公然の事 実 として知れ 渡 って もいるが。
IV日 系銀行の香港進出 ・後退 と国際金融活動の関連
ここで日系銀行の動向すなわち進出と後退の波が,香 港経済の変容 とどのよ
うに関連 しあって発生 したかを観察 しえみよう。このうち進出の段階について
は既に詳 しく分析 した別稿があるので参照 してい.ただ きたい2㌔
1対 中国取引への期待とその消失
日系投資 の減退 の理 由は,進 出当時 の投資 の理 由 と表裏 をな してい る。80年
代 ～90年代前半の進出が改革開放 政策下の中国 との取引期待 を主た る動機に し
てい たな らば,撤 退は同 じ期待 の消失 ・減退 を意味す る。 日系資本の動向を総
括す る ものと して,日 系銀行 の動 向を進 出 ・後退の動機 とい う角度か ら眺めて
み よ う。
日系銀行 は国別の進 出銀行数 として は1999年末現在に至 るまで首位 の座 を維
持 してい る。70年代末 にlicensedbankとして3行 だ ったものが,中 国へ の返
還が決 まって も香港 の人心が まだ定 まらない1987年において既に26行,返還が
2年後 に迫 ったユ995年には ピークをむか え46行まで増え.た。その うち80年代 は,
香 港 を支配す る権力 の交代 に対す る不安か ら,香 港は通貨 ・金融危機 で揺 れた。
しか し,日 本の銀行 は この時期 を リス クよ りも対中国取 引拡大 のチ ャンス とし
23)DatabaseA5南Busi馳EssInfQrma加nGrol】p,』HongKong&inking,3rdeditioq1985,PP.
1」一15.拙稿 「香 港 をめ ぐる 内 外銀 行 の過 渡期 戦 略」 「経 済 論 叢」 第151第4・5・6号.1993年 。
香港国際金融センターの虚実(245).19
て捉 え,対 香港 進出を敢行 した。す なわ ち,日 本の銀行は他国の銀行 よ りも.
中自自家 を宿嶺 しえいた ことになる。90年代前半 に見 られた中国本土のブーム,
特 に鄭小平南巡講話(1992年)はそれまで の期待 を裏付 ける もの に見 え,む し
ろ 日本国内が不況 に向か うにつれて取 引が縮小す るのを補 うかの よ うに香港へ
の銀 行進 出は増加 している。
ところが,進 出銀行数は1996年,「返還」の年1997年を直 前に しなが ら急減
し始 めた。1998年のGITIC倒産 によ り,同 公司 に対す る最大の債権者が 日系
銀行 であ った こ とが明 らか になった。GITIC問題 において,日 本の銀行 の対
中国積極 方針 は.,大き く裏切 られた。 日本の銀行 は 「与信判断 の甘 さ」 を自他
ともに認 めざるをえない とともに,期 待 した中国国家 の保証が履行 され なか っ
た ことか ら中国国家 に対す る不信の念が強 まった。まさに1980年代 の逆であ る。
2対 中国取引のうま味あっての国際金融活動一一 「香港一日本ユーロ円(記帳}取引」一..
対 中国取引のための店舗 設置 と日系銀行 の国際金融操作の関連 について検討
す る。銀行の対顧客取引基盤が同 じ銀行 の国際金融取引 を活発 にさせた り,萎
縮 させた りす る一例で.ある。一例 といって も,香 港金融統計.ヒで は最大の項 目
の二つで ある(第2-1図 お よび第2-2図 を参照。香港外 への外貨貸付 のほ と
ん ど全 てが 日系銀行 による 日本の顧客への貸付によって占められていることが
わか る)「香港一 日本ユー ロ円(記 帳)取 引椚 の ことであ る。
外 国銀行 香港支店 を含 む銀行(authorizedinstitution)の貸借対 照表.合計額
は,1997年末か ら1999年末 にか けて急減 してい る。その最大の要因は貸付残 高,
特 に外貨建 て対外貸付 残高が急減 しているためであ り,ほ とん どの部分は対 日
残 高であ るこ とがわか る。香港金融管 理局(HKMA,日 本でい えば省 庁に相
当)は 次 の ように説 明 してい る。
「貸付 は全体 と して1997年に5.3%増えたの に対 してユ998年には19,8%だけ
減 った。減少 したのは主 としてユ ーロ円取引活動が萎縮 した ことによ ってオフ
24)拙稿 「香港金融の外貨化傾向」「経済論1第150巻第4号,1992年。
20〔246).第165巻 第4号
シ ョア貸付が36,5%と大 きく減少 したためであ る。ユー ロ円貸付 とは,日 本国
内の顧客 に対 して 日本 の銀行 の国内支店が行 う貸付 であるが,そ の銀行 の海 外.
支店で記帳される もののこ とで ある。 この貸付 では香港 は記帳 セ ンター として
.役割 を果た しているだ けなので,オ フシ ョア貸付 の減少 は香港 の経済活動 とか
市場 流動性 にイ ンパク トを与 えるものではない。」廟
HKMAは 取引の実体 を正 しく掌握 してい る。
しか し,① 香港 は固有 の 「国民 経 済的観点」 に立 つ ことで首尾一貫 で きる
な らよ し,事 態 の発展 によ り,今 は国際金融 セ ンター として生 きるほかない経
済に変容 して しまった。 「したが って香港 の経 済実体 に は関係が ない」 ととぼ
.け るわ けにはい くまい。 「記帳取引」 も国際金融取 引の一形態で ある。 日系銀
行 の拠点が香 港に なけれ ば香港で は行い に くいが,香 港 以外 の 国際金融 セ ン
ター(シ ンガポー ルな ど香 港 の競 争相手)を 利用 して行 うこと も出来 るのが
.「国際金融取引」 なので ある。
② 日系銀 行の香港 にお ける国際 金融取 引の前提 には,対 中国取引 の展望 に
支え られた店舗設定が ある。 日系銀行 グルー プが香港国際金融セ ンターにおい
て外 国か らの参加 者 と して 最大 の数で あ るこ とを見れば,香 港国際 金融 セン
ターの繁 閑は,外 国資本 に とっての対中国金融セ ンター としての繁閑次第 とい.
う関係 になるD
すなわ ち,日 本 に代 表され る外 国金融機 関の存在 は,香 港が 国際金融 セ ン
ター として発展す るの に不可避なのだが,外 国金融機 関の香港で の存在理 由は
国際金融以前 に対中国金融の成功にある。 日系銀行 の実績が示 してい るの はそ.
の条件 の欠落であ ると言わなければな らない。
V中 国系資本のための国際金融セ ンター香港





0nMarch21,2000,…登科①)さ らに同年6月 にMGNPと 海外要素所得流出
入(Gro∬NationalProductandEz:ternalFactorIncomeFlowsforthe3rd
and4thQuartersof1999andtheyear1999asawhole,PressReleaseon
J1皿e13,2000.…資 料 ②)お よ び 資 本 取 引'の明 細 を 含 む 国 際 収 支 統 計(H・7'g
Kong'sBa-anceofPayment・Accountsfor1998,1999andtheFourQuarters
of7999,PressReleaseonJune19,2000.…資 料 ③)が 初 め て 公 表 さ れ た(資
料 ①,②,㊨ と も 香 港 政 府 統 計 局CensusandStatisticsDepartn・entによ る 。
http:〃www.info.gov.hkを参照)。以上のデー タの発表 自体,香 港 において は
画期 的なことだと言わ なけれ ばならないZ%以 下の行論 は.主 として上記三つ
の統計 と,そ の発 表にあた り香港政府が それぞれ に加 えた コメン トに依拠 して
いる。便宜上 ここでは,そ れぞれの統 計 とそのコメ ントを引用す る際には,上
記 の順番 に資料①,②,③ と呼ぶ ことにす る。
香 港 政府 スポー クスマ ンは 「海 外 要素 所 得.流出 入externalfactorincome
flowsは1999年において も引 き続 き大 きく,流 入,流 出いず れ を取 って も同年
の(.DPのほぼ30%に当た る。 また この ことは,貿 易 の流れが非常 に.大きい こ
とに加えて,香 港経 済が高度 に対外指向であ ることの,も う一..つの明 らか な指
標であ る」 と語 っている(資 料②)。
同 じことを これまでに見て きた事実 に即 して言い換 えるなら,生 産資本また
は商 品資本が本土 に拘 束された存在形態 にある(香 港 を通過す る関連商品の貿
易.一香港 の 「再輸出」の大部分を占める一 はその結果 にす ぎない)ぽ か りで 嫌
な く,そ の転化形態であ る貨幣資本 もまた多 くの部分 が香港外部 にとどまるた
めに,香 港経 済の対外依存性 はさらに深ま ることになる。
1香 港は自らの投資 ・融資の記帳を他のオフショア金融センターに依存 している
資料② によって,海 外要素所得 をその発生対象であ る主要国が全体に占める
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とはBritishVirginIslandsのこ とで,香 港企業 に とって,Bermuda,Cayman
Islandsと並ぶ オ フシ ョア金融セ ンターの一つ であ る。対 日本で の数値 が急減
しているのは,資 料② の項 目別説明 によれば,前 項 のユ ーロ円取引の減少 を反
映 してい るためで ある。ユ ーロ円取引記帳の減少 は,香 港 にとって外国 による
香 港のオ フシ ョア金融 セ ンター と しての利用が減 ってい る ことの表現であ るの
に対 して,対BVIの 数値増大 は,香 港 に よる他国 のオフシ ョア金融セ ンター
利 用が増 えて い るこ とを意 味 して い る(Bermuda,CaymanIslands等の数値
はOthersに含 まれ てい るはずであ るが,ど の程度か は記 されてい ない)q
2中 国人による中国と香港相手の 「国際取引」
「香港 の対外直接投 資の きわだ った特徴 は,対 外投資 の うち相当 に大 きな部
分が,そ の資金 を主 と して 中国本土 に周 傘す ろヵ㍉ あ るい は香港 自体 に回金 し
て戻す ために重BVI,Bermuda,CaymanIslandsとい った タックス ・ヘ イブ
ンtaxhaveneconomiesにあ る 非 営 業 会 社 に 向 け ら れ て い る と い う こ と で あ
る。」(資料①か ら。下線 は筆者 によ る。 同 じ資料か らの第3表 も参照)
香港政 府によれ ば,BVIに あ る投資の大部分が実質 は対 「中国本土」Main一
.香港国際金融セ ンターの虚 実 〔隅9)23
第3表1998年 国 別 対 外 直接 投 資 の ス ト ック と フ ロー(時 価 ペ ー ズ)
(千億HK$〔%))
対象国 ・領土 対外直接投資ス トック (年末時点) 年間直接投資流出額
BritishVirginIsland・ 720.2 (41.5) 57.4 (43.7)











UnitedKingdom 56.6 (3.3) 3.8 (z,9)
NewZealand 36.8 (2.1) 4.6 (3.5)
Panama 22.8 〔1.3)
一4 .0 (一3,0)
UnitedStates 20.4 (1.2) 1.3 (LO)
Singapore 15.6 (0.9) 一 8.4 (一6.4)
Philippines 11.0 (0,6) 一1 .1 〔一Q.8)
Other 113.3 (6.5〕 13.1 (9.9)
Total 1,734.4, (100.O>131.5 (100,0)
出典:資料(Dから縣
landの投 資の記帳 に相当す るので,例 えば第2表 の小 計 の うち 「流 入」 につ
いては,概 ね対 中国本土か らの所得全体 を表現 してい るとみなす ことが出来る。
「流 出」 も合わせ て見れば,香 港に とっての 日本 の比重 の少 なさと急減ぶ り,
これに対 する中国(お よび対香港)の 比重 の大 きさ と急増が注 目され る。.資料
① の報告 を結 ぶにあた り,香 港政府 スポー クスマ ンは次 の コメン トを与 えてい
る。
「香港 の対外対 内直接投資inwardandoutwarddirectinvestmentのス トッ
クは極め て大 きい。 この ことは,香 港が高度 に対外指向の経 済であ り,国 境 を
.越 えた大 きな投 資 の流れ を伴 う(ア ジ ア太平 洋)地 域 の主た る ビジ ネスセ ン
ターである という.事実 と一致 してい る。さ らにい うと,タ ック.スヘ イブ ン諸国
を痢 とナ 乳1ま,中国本土が香港 に対す る投 資の源 泉 として も,香 港 の対外投資
の 目的地 として も突出 した存在であ ることがわか る。 この ことは本土 と香港 の
緊密 な経済関係 を裏書 きしている。」(資料①)










レポー トが上述下線部分 につ い て,「国際的な基準 と取 り扱 いに従 うならば こ
の種 の投資 も直接投資 の延長部分 と して全体の金額 に含 めなけれ ばな らない」
と書 いていることか らも明 らかであ る。同 レポー トの内容か ら首尾..一貫 した結
論 を引 き出す のならば,上 記の コメン トは以下のよ うに書 き換 え られ なければ
ならないので はないか。
隔香港 の対外 対内直接投資が極 めて大 きい こ とも
,(ア ジア太平洋)地 域 の
国際 ビジネスセ ンターであ ることを示 しているように見 える。 しか し,タ ック
スヘイブン諸国 を含 めて見 る と,中 国本土が香港 に対す る投 資の源泉 として も,
香港 の対外投資 の目的地 と して も突 出 した存在 であ るこ.とがわ か る。(対外対
内直接投 資 を全体 として見れ ば,そ の比重の大 きさは)む しろ本土 と.香港 の緊
密 な(国 内的)経 済 関係 を裏書 き してい る。"
3香 港からも遊離 した貨幣資本の蓄積
第V節V-1項,V-2項 か ら容易 に推論 し得 るのは,香 港が香港お よび中国
資本家群 の貨幣資本蓄積 に直接 的でな く間接 的に利用 され てい る(税 金対策 と
して も,ま.たい うまで もな く資 産の保全す なわ ち資本逃避 目的のために も)こ
とで ある27】。香港 はこのよ うな意味 において国際金融 セ ンターなのであ る。 ア
ジアの顧 客 と しての 日本の撤退 との関連 において見れば,香 港を利用す ること
によって,日 本の銀行が 国内規制 を逃れて 「迂回融資」を行 ったのに対 して,
現在の香 港 ・中国の資本家群 は,タ ックスヘ イブンを利用 して香 港を 「迂回投
資」 してい る。 これ は何 を意味す るか。香港 ・中国の資本家群 が,1.11国だけで
27)香港 のこのような機能は イギ リス領当時か らあった周知 の 「タ ックス ・シェルタ・.」す なわち
「国 内所得 には課税す るが,外 国に源泉 を有す るいっさいの所得 には課税 しない ところであ り,
香港 パナマ.マ ン島な どが この類型iこ属する」(竹内一郎監修r国 際金融 ・資 本帝劇 有斐閤,
1988年,108ページ)と しての機能で,イ ギリス資本を中心 とする外 国資本 も,香港 地場資本 も,
.ま た富裕者個人 も使 っていたはず の手法で ある.し か し,それが中国香港 になった今,中 国=香
港間 において使われ るのは,国 内規 制を逃れ るための国際取引 の手法が国内取引 〔香港は中国の
国内であ る一 もちろん,同 手 法の利用.者は香港,中 国 を互い に外国 として扱 い得ているのだが)
に使われる とい う意 味で.か つ て とば異 質なものとして検討 されなければな らない。な賦 外 国
資本の立場については脚 注29)を参照。
香港国際.金融センターの.虚実(251)25
な く,香 港の低税率 さえ も免 れよ うとしてい る。.そればか りではない。財 産の
没収 とか,買 い取 りの リス クに も備 えてい る。つ ま り,い ずれに して も 〔香港
を含 めた全体 としての)中 国国家 を超 えた動 きを してい ることにな る。
日本 に とって,香 港 は記帳セ ンターだ った捌。 ところが香 港 と中国の資 本家
群に とっては,香 港 は記帳 センターた りえない。それ どころか,中 国 ・香港両
当局 ともに,中 国系資本(香 港,中 国本土双方 の資本)の 対 中国本土 ・香港債
権の オフショア記帳 を認 めるこ とによ り,記 帳セ ンター としての香港 その もの
を自ら否定 してい ることになる.こ の ことは と りもなおさず,中 国国家権力の.
及ば ない 自国資本 の存在形態 を中国 国家.が最初か ら認 め ることにほか な らない。
いわば 中国国家の経 済干渉に期待 した 日本 の銀行 と,中 国国家か らの干 渉を免
れ ることで蓄積を増やそ うとしている新 旧の香港 ・中国資本家群 と,そ れを事
実上認知 してい る中国香 港政府 とい う態度 の相違 もここに浮か び上が って くる。
4お わりに一 主たるサービス利用者の姿一
「このよ うな仕組み は,香 港 の会社が戦略的な理 由29}によ り一般 に使用 して
いる。 このよ うな投資の大部分は投資業invest皿entholding,不動産開発 その
他各種 サー ビス業 に従事 してい る香港 の.会社 によって行 われて い る。」(資料
①)...'
直接的な オフシ ョアセ ンター利用者 と して挙 げられた主た る香 港.企業の業種
区分か ら推定するに,こ うした企業群 はかつ て私が香港の支配 グルー プとして
28)前掲 「香港金融の外貨化傾 向」84ペー ジ。
29)戦略的云々について香港 政府は説明を与えてい ないが,以 下の ような見解 または慣 行を指 して
い るもの と考え られ る。
「香港 ぱ,香 港を源泉 とする所得 のみが一 般的 に課税 の対象 とされ る原則のおかげで,通 常ぽな
んら二重課税を考慮 する必 要がない とい う特別 な地位 にある。例 えば,も しも香港の会社 が英国
や米国 に支店を持 っているならば,そ の支店の利益 は英 国や米 国で課税 されて も一般的に香港で
は課税 され ることはない.し か し,本 店が他 の国にあって,香 港 に支店 を持 ってい る会社があ り,.
香港支店 に利益税が課税され本店 もその国において課 税され るならば,通 常 の国際的租税原則に




特 徴づ けた 「金融 的地主 的財 閥」3D)の特 徴 と一致 してい る。 「投資 業(invest-
mentholding),不動産,各 種 サー ビス産業」 その もの は必 ず しも財 閥を意味
する もので はないが,他 の業種区分 と比較すれ ば,こ の業種 こそ金融的かつ地
主的だか らであ る鋤。 ただ し,こ こで金融 とは銀行 資本 に限 らず貨幣資本一般
を指 している。銀行資本は必ず しも直接投資 の形 を とらな くて も融資 とい う形
を取 り得 る。香港 の資本家群は,彼 らの資 産を香港 内部 に置 くばか りでな く,
む しろ,よ り多 く海外 に置いてい るのが特徴で あ り,そ こにこそ香港の黒旗す
金融 的役 割の独 自性(香 港外部 での貨幣資本の 自由な蓄積 を認 める)が ある'㌔
近年 中国内部 に生 まれた多 くの成金たちの中に,香 港 のこの よ うな 「高品質の
サ』 ビス」 にあやか ろ うとす る人々が増 え るの も当然で あろう。
30)拙 稿,前 掲 書,18ペ ー ジ。
31)[対 外 投 資 を して い る 香 港 企 業 の活 動 を 分 析 して み る と,1998年末 現 在,対 外 直 接 投 資 の ス
ト ックの うち43,6%が投 資 業,不 動 産 業.各 種 サ ー ビス業 に従 事 してお り,こ れ に次 ぐの が 卸 売
り,小 売 り.輸 出 入 貿 易 の11,9%,製造 業8、7錫,運 輸 お よ び 関連 事 業6.1%,・・.一」 〔資 料① 。
こ の個 所 ぱ対 外 投 資 全 般 につ い て 分 析 し.てい る 。)
32)国 際 金 融 セ ン ター と して の 香 港 に 関 す る 先行 論文 に は.ま さ に こ の独 自性 の 分 析 が 欠 落 して い
るし 代 表 的 な も の と して,Y.C.Jao,HongKongasasInternationalFinancialCena,Ed.・
`∫oη,酔θポρ顔54πゴ 且忌1副醐1997を 参照 。
